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В статті обґрунтовано привабливість фінансування інфраструк-
турних проектів та досліджено кредитні можливості комерцій-
них банків. Висвітлено головні проблеми та сформульовано
рекомендації щодо посилення кредитної системи банків у фі-
нансуванні великомасштабних інфраструктурних проектів.
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Організація фінансово-кредитного обслуговування підприємств
та населення відіграє дуже важливу роль у розвитку національного
господарства та підвищення рівня життєдіяльності населення. Від
ефективності та безперебійного функціонування кредитно- фінансо-
вого механізму залежить не тільки своєчасне отримання ресурсів
окремими господарськими одиницями, але й темпи економічного
розвитку країни в цілому. Для збереження високих темпів росту не-
обхідно провести значне відновлення надмірно застарілих основних
фондів та фактично з самого початку поновити майже всі інфраструк-
турні об’єкти, що не відповідають сучасним вимогам. Фінансування
інфраструктури характеризується складною системою договірних
відносин, де обумовлюється вкладення капіталу під грошові потоки,
які генерує сам проект. Головним показником в інфраструктурному
фінансуванні являється залучення до реалізації проекту широкого
кола учасників (інвесторів, консалтингових, лізингових, страхових
та фінансових компаній, що і пов’язані між собою багатосторонніми
договірними відносинами), вони являються інституційними інвесто-
рами, економічна ціль яких направлена реалізувати проект та отри-
мати дохід. Банківський сектор не виняток, він є головним інструмен-
том у створенні кредитних ресурсів для фінансування інфраструк-
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тури. За останнє півріччя ресурси на європейському ринку для бан-
ківського кредитування стали більш дорогими й практично недоступ-
ними для малих і середніх українських банків.
Аналіз останніх досліджень і публікацій показав, що питання
активізації інфраструктурного сектору привертає дедалі більшу
увагу державних органів влади, представників бізнесу та науков-
ців таких, як А. В.Рибчук, М. Циганкова, Гайко Є. Ю, а також ро-
сійських авторів В. В. Рудько-Силиванов, А. Блинов, Ирниязов
Б. С., Сорокина И. О. Вони не тільки розглядають інфраструктуру
як стратегічно важливий сектор економіки, а й визначають основні
форми та джерела фінансування великих регіональних інфра-
структурних проектів: синдикований кредит, концесійний меха-
нізм, муніципальні запозичення, також розглядають питання взає-
модії приватно-державного партнерства та різні методи залучення
інвестицій. Українські автори також багато приділяють уваги на-
копиченому міжнародному досвіду реалізації фінансування інфра-
структурних проектів, необхідного для застосування в Україні. Ра-
зом з тим, у їх роботах недостатьо висвітлені питання викори-
стання різних фінансових інструментів залучення коштів на довго-
строковій та короткостровій основі та ролі банківських кредитних
ресурсів для фінансування інфраструктурних проектів, що потре-
бують подальших досліджень, особливо в умовах кризи.
Треба зазначити, що упродовж останніх років стан інфраструк-
тури України об’єктивно показує її низький рівень та якість, що
впливає на економічне зростання та рівень ВВП. Останні дані
свідчать, що цей сектор економічної діяльності займає вагоме міс-
це в економіці, забезпечуючи майже 15 % ВВП, але попри пози-
тивну динаміку, спостерігається значний спад. Головна проблема
цього сектора залишається незмінною — недостатнє фінансуван-
ня, неефектине використання грошових ресурсів, недосконалість
дозвільних процедур та відсутність процесу кредитування.
З огляду на це метою дослідження є аналіз кредитної активіза-
ції банків у фінансуванні інфраструктурних проектів, надання
поточної оцінки наявності довгострокових ресурсів у комерцій-
них банків та визначення головних проблем та перспектив поси-
лення кредитної системи банків у фінансуванні великомаштаб-
них інфраструктурних проектів.
Характеризуючи банківський сектор необхідно відзначити, що
станом на 01.01.2009 року кількість зареєстованих банків 184, з
них діючих 181, у тому числі з іноземним капіталом 50, зі 100 %
іноземним капіталом 18, а частка його становить в статутному ка-
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піталі майже 39,8 %. Філійна мережа банків України складається з
1314 діючих філій. Це свідчить, що концентрація банківської си-
стеми відбувається не тільки в центрі країни, а й у регіональному
розрізі, що сприяє розподілу кредитних ресурсів для особливо важ-
ливих національних інфраструктурних проектів країни [2].
Для банківської системи інфраструктурні проекти відкривають
реальну можливість у впровадженні нових форм проектного фі-
нансування та розширення сектору банківських послуг. Фінансу-
вання інфраструктурних проектів є певною методологією органі-
зації фінансування інвестиційних проектів, що з точки зору зви-
чайного кредитування мають підвищені ризики та характеризу-
ються значною капіталоємкістю та доходністю. Охарактеризовую-
чи банківські установи, зазначимо, що даним видом фінансування
займаються не багато банків, а саме: державний банк «Укрексім-
банк», його діяльність спрямовується на експортноорієнтовані га-
лузі, банк «Хрещатик» є лід-менеджером випусків облігацій внут-
рішніх місцевих позик необхідних для розвитку інфраструктури
муніципальних органів влади, разом з «УкрСиббанком».
Роль комерційних банків у інфраструктурному фінансуванні,
насамперед, визначена виконанням їх функцій: кредитування, кон-
сультування, організація випуску, розміщення та супроводження
цінних паперів, оцінювання та фінансове гарантування здійсню-
ваних інфраструктурних проектів.
Проведення аналізу участі банків в інфраструктурній розбудо-
ві потребує характеристики кредитної системи загалом, що має
низку недоліків:
1) низький рівень мобілізації кредитними установами грошо-
во-кредитних ресурсів та перевищенням попиту на кредитні ре-
сурси над їх пропозицією;
2) відсутність надійного забезпечення кредитних ресурсів та
високий ризик кредитних операцій;
3) функціонуванням на кредитному ринку здебільшого уні-
версальних банків, а не спеціалізованих.
Такий стан кредитної системи обумовлений недовірою насе-
лення до банківської системи загалом та макроекономічної полі-
тики держави (недостатній загальний рівень ліквідності в еконо-
мічній системі). Окрім того, руйнівну роль на кредитну актив-
ність комерційних банків, відіграє Національний банк України,
який жорстоко підходить до встановлення нормативів, стандартів
банківського капіталу та коефіцієнтів резервування. Так, макси-
мальна сума вкладу може становити до 50 млн дол. у проект. Цей
показник регулюється нормативом обмеження розміру максималь-
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ного кредитного ризику на одного позичальника, розмір якого не
повинен перевищувати 25 % регулятивного капіталу банку та но-
рмативу великих кредитних ризиків (не більше 8-кратного розмі-
ру регулятивного капіталу). Високі норми, обмежують комерцій-
ні банки можливості швидкого обороту капіталу, а різниця в
термінах повернення між активами та пасивами може викликати
проблеми з ліквідністю, що нині спостерігається у багатьох
українських банках [3].
Можна констатувати, що загальний обсяг наданих кредитів має
позитивну динаміку, яка сформувалась в рамках загального розвит-
ку кредитної активності комерційних банків на розширенні ринків





















































143 418 100 245 226 100 426 863 100 618 317 100
Короткостроко-
ві кредити 54819 35 86193 35 131501 31 199350 32
Довгострокові
кредити 88 599 65 159033 65 295 362 69 418 967 68
Як видно з табл. 1, за останній рік частка наданих довгостроко-
вих кредитів суттєво збільшується порівняно з короткостроковими.
Обсяг довгострокових кредитів зріс і становив 418,9 млрд грн,
або 68 % від наданих кредитів. Водночас можна сказати, що спо-
стерігається не досить нормальне співвідношення довгостроко-
вих кредитів у поточну діяльність та в інвестиційну, що стано-
вить загалом 295,5 млн грн, та відповідно 205,4 млн грн (69,5 %) і
90,1 млн грн (30,5 %). Це співвідношення суттєво не змінюється
протягом останніх п’яти років. Таке застосування довгостроко-
вих кредитів не дозволяє реалізувати інвестиційні проекти у пов-
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ній мірі. Таким чином, банки зіштовхуються з проблемами фі-
нансування, що вимагає від останніх рішучих дій з оптимізації
кредитного портфелю в бік зростання частки довгострокових
вкладень та більш виваженої кредитної політики.
Джерела фінансових ресурсів варто шукати насамперед се-
ред великих банків, або за допомогою консорціумів середніх та
дрібних, синдикованого кредитування або укладання банками
договорів з позичальниками на фінансування своєї частки. Ко-
жне з них має ряд переваг стосовно кредитування інфраструк-
турних проектів, так у 2006 році в інфраструктурні проекти в
усьому світі вкладено 342 млрд дол., а в 2007 році така тенден-
ція продовжується — в період з січня до початку жовтня вкла-
дено 322 млрд дол. Придбання інфраструктурних активів — ве-
ликий, зростаючий сегмент ринку синдикованих кредитів, які
мають свої особливості застосування на практиці та ряд переваг
порівняно з іншими інструментами: по-перше, відбувається
розподіл ризиків між учасниками, по-друге зниження ризику
неповернення виданої долі кредиту, по-третє обмін необхідною
інформацією між банками-учасниками, по-четверте отримання
додаткових доходів у вигляді комісій (не завжди), по-п’яте, до-
зволяє акумулювати великі об’єми ресурсів для фінансування,
по-шосте, банк може в будь-який момент продати повністю або
частково свою долю в операції. Це дозволяє банкам мобілізува-
ти кошти не тільки в межах своєї установи, але й поза ними.
Синдиковане кредитування представляє великий інтерес не
тільки зі сторони комерційних банків, а й для органів регулю-
вання та нагляду [4].
Збільшити кредитно-інвестиційний потенціал комерційних
банків, як це передбачено у світовій ринковій економіці, можна
за рахунок коштів клієнтів на поточних рахунках, депозитів юри-
дичних і фізичних осіб, залишків на кореспондентських рахунках
тощо. Одним із найнадійніших джерел ресурсів для комерційного
банку, підтримання його ліквідності є депозитні вклади. За
останніми даними на 2008 рік інвестиційний потенціал населення
України складає від 20 млрд грн до 20 млрд дол США, а депози-
тами на сьогоднішній момент користуються тільки 30—35 % бан-
ківських клієнтів. Така тенденція нарощування депозитів свід-
чить про недовіру населення до діяльності комерційних банків.
За різними оцінками потенційні клієнти вкладають кошти в аль-
тернативні джерела, наприклад у нерухомість, золото та спрямо-
вують їх на валютний ринок. Отже, стає за необхідне оцінити ре-
сурсну базу комерційного банку, так як вона безпосередньо
480
впливає на кількість та суму виданих кредитів і є динамічною у
часі (рис. 1) [2].
Рис 1. Динаміка заощаджень фізичних та юридичних осіб
Аналіз показав, що строкові кошти, які безпосередньо явля-
ється акумулюючим механізмом кредитних ресурсів, за останні
роки значно збільшились (26,9 млн грн 2005 р. та 117,7 2008 р.).
А кошти до запитання, а саме короткострокові вкладення, так са-
мо показали позитивну тенденцію нарощування, але не можуть
задовільнити в повному обсязі потребу у фінансуванні велико-
маштабних проектів інфраструктури. Крім того, власний капітал
банківської системи України збільшився на 22,58 млрд грн або
32,5 % і за станом на 01.10.2008 року становив 92,2 млрд грн.
Слід зазначити, що це зростання відбулося, в основному, за раху-
нок збільшення обсягу статутного капіталу на 17,4 млрд грн або
40,6 %. Якщо такий сценарій буде розвиватися, то надалі варто
очікувати від банківських установ нові можливості та перспекти-
ви у відсотково-ціновій, депозитно-акумулятивній та інвестицій-
но-кредитній стратегії взаємодії з реальним сектором економіки.
Комерційні банки пропонують класичні варіанти фінансуван-
ня, коли основним джерелом погашення кредиту є грошовий ре-
зультат, отриманий від фінансованого проекту, а основним за-
безпеченням за кредитом — фінансований банком актив. У зв’яз-
ку з цим українські банки навіть виставляють певну планку для
мінімальної суми фінансування, бо більш дрібні проекти не мо-
жуть забезпечити кредитора належним грошовим потоком. Крім
того, терміни інфраструктурного фінансування являються дещо
коротшими за терміни звичайного кредитування бізнесу — 10—
15 років є максимально допустимим терміном, так як нині збіль-
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5 років є максимально допустимим терміном, так як нині збіль-
шився термін окупності проекту. Комерційні банки, мета яких
отримання прибутку, як правило, для своєї вигоди пропонують
фінансування по змінним відсоткованим ставкам, на практиці вар-
тість становить 13—15 % і на комерційних умовах. В основному
використовується метод диференціації відсоткової ставки залеж-
но від стадії проектного циклу: на початку будівництва встанов-
ляється висока ставка, а після реалізації — низька, і навпаки.
Треба наголосити, що головна особливість інфраструктурних
проектів полягає в їх привабливості для комерційних банків. Як
показано в табл. 3, інфраструктура як інвестиційний актив пока-
зує стабільну дохідність та фактори, що визначають її сутність.
Інфраструктурні проекти, являють собою особливий вид активу,
привабливість якого визначається наявністю комплексної держа-
вної політики, направленої на поліпшення інституційної бази та
законодавства, крім того є основою для залучення внутрішніх та
зовнішніх інвестицій (рис. 2) [5].
Привабливість інфраструктурних проектів



















Рис. 2. Привабливість інфраструктурних проектів
як інвестиційного активу для банків
Також, необхідно зауважити, що в інфраструктурному розвит-
ку важливим показником оцінки привабливості звичайно висту-
пає комерційна привабливість секторів, за винятком інфраструк-
тури загального суспільного призначення. Треба відмітити, що
бар’єри входу на ринок інфраструктурних інвестицій достатньо
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великі. Серед них, звісно, державний контроль та вимоги до до-
свіду учасників ринку: техніко-економічне обгрунтування, комер-
ційний аналіз, фінансовий аналіз та залучення учасників фінан-
сування на основі конкурсу.
Суттєвим моментом в активізації участі банків в інфраструк-
турній розбудові є дії держави щодо захисту прав кредиторів:
— механізм надання гарантій бюджета чи державних банків
по кредитним виплатам у випадку дефолта спеціальної проектної
компанії чи довгострокового розірвання договору,
— можливість передачі прав по управлінню кредиторам у ви-
падку непередбачених обставин;
— можливість надання державних пільг та субординованих
кредитів для покриття дефіциту виручки, необхідної для обслу-
говування боргу [5].
Крім того, вагомий внесок необхідно зробити в механізмах
підтримки організацій, які пропонують послуги по страхуванню
ризиків та в механізмах хеджування валютних або відсоткових
ризиках, що надають можливість комерційним банкам створити
оптимальну політику управління ризиками у фінансуванні інфра-
структурних проектів.
Таким чином, розглянувши дані питання у фінансуванні ін-
фраструктурних проектів, слід зробити певні висновки:
По-перше, інфраструктурні проекти для комерційних банків
України є перспективним активом, завдяки якому вони мають
можливість отримання стабільного прибутку в майбутнього, по-
тенціал росту активів, наявність пільгового періоду, можливі
державні гарантії.
По-друге, кредитні ресурси є коштами, які банк має в своєму
розпорядженні та використовує для здійснення кредитних опера-
цій, але дослідивши наявність «довгих грошей» для розбудови
інфраструктури (кошти клієнтів на поточних рахунках, депозити
юридичних і фізичних осіб на довготерміновій основі), можна
сказати, що комерційні банки знаходяться в умовах обмеженості
ресурсної бази. В цьому випадку акумулювання великих сум тре-
ба, як зазначалось, здійснювати за допомогою консорціумів сере-
дніх та дрібних банків, синдикованого кредитування або укла-
дання банками договорів з позичальниками на фінансування
своєї частки, тим самим захистити себе частково від ризиків.
По-третє, банківська адаптація у фінансуванні інфраструктурних
проектів до умов глобальної ринкової інфраструктури повинна
здійснюватись через гармонізацію правил, норм, стандартів та сво-
рити економіко- правові умови для банківської кредитної системи.
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СУТНІСТЬ І РОЛЬ КРЕДИТУ В ЗАБЕЗПЕЧЕННІ
ІНВЕСТИЦІЯМИ НАЦІОНАЛЬНОЇ ЕКОНОМІКИ
В даній статті розглянуто сутність кредиту та його функції,
а також розкрито значення та роль кредиту в інвестиційно-
му забезпеченні національної економіки.
КЛЮЧОВІ СЛОВА: кредит, кредитори, позичальники, проект-
не фінансування.
Проблема підвищення ролі банківського кредиту в інвести-
ційній сфері є актуальною на сьогодні і потребує комплексного
наукового вивчення. Дослідження цієї теми відкриває можливос-
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